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òà  âòðàò,  à  òàêîæ  äîçâîëÿº  çíàéòè  â³äïîâ³äü  íà  ïèòàííÿ  ùîäî  îáðàííÿ
îïòèìàëüíîãî îáì³ííîãî êóðñó, íà öüîìó åòàï³ ìîæå áóòè êîðèñíîþ ç òî÷êè
çîðó îö³íêè ³íòåãðàö³éíèõ çóñèëü êðà¿íè ³ ìîæëèâèõ íàñë³äê³â.

Ïîíàä 50-ð³÷íà ³ñòîð³ÿ âèêîðèñòàííÿ ³äå¿ îïòèìàëüíî¿ âàëþòíî¿ çî-
íè1, ïî÷èíàþ÷è ç ðîá³ò Ð.Ìàíäåëëà (Mundell, 1961) äî ñó÷àñíèõ åìï³ðè÷-
íèõ äîñë³äæåíü, ñâ³ä÷èòü ïðî ¿¿ ïðàêòè÷íó çàòðåáóâàí³ñòü. Ð³çí³ àñïåêòè
ðåã³îíàëüíî¿/ì³æäåðæàâíî¿ ³íòåãðàö³¿ êðà¿í Ëàòèíñüêî¿ Àìåðèêè, Äàëåêîãî
Ñõîäó, Àôðèêè, ªâðîïè áóëè äåòàëüíî ðîçãëÿíóò³ ó ðîáîòàõ Ð.Ìàêê³ííîíà
(McKinnon, 1963), Ï.Êåíåíà (Kenen, 1969), À.Àëåç³íè, Ð.Áàððî, Ñ.Òåíðåéðî
(Alesina, Barro, Tenreyro, 1958, 2002), Ò.Áàéîì³ ³ Á.Åé÷åíãð³íà (Bayomi,
Eichengreen, 1997), Ô.Ìîíäæåëë³ (Mongelli, 2002). Íåçâàæàþ÷è íà òå, ùî
äîñ³ âåäóòüñÿ äèñêóñ³¿ ñòîñîâíî âèêîðèñòàííÿ ñàìîãî òåðì³íà "îïòèìàëü-
í³ñòü", îäíàê í³ â êîãî íå âèíèêàº ñóìí³â³â, ùî ö³ ðîáîòè çðîáèëè çíà÷íèé
âíåñîê ó ðîçâèòîê òåîð³¿ ÎÂÇ. Ñåðåä äîñë³äæåíü óêðà¿íñüêèõ åêñïåðò³â
äîðå÷íî çãàäàòè ðîáîòè Î.Ãîí÷àðà (2012), Ò.Ñàâ÷åíêî, Ì.Ðåáðèêà,
Ä.Êàçàð³íîâà (2012), ÿê³ ïðîâîäèëè àíàë³ç ³íòåãðàö³éíèõ ïðîöåñ³â â ªâðîï³
òà êðà¿íàõ ÑÍÄ, âèêîðèñòîâóþ÷è êðèòåð³àëüíèé ï³äõ³ä ÎÂÇ. Îäíàê çàê³í÷å-
íîãî ñèñòåìíîãî äîñë³äæåííÿ ãîòîâíîñò³ Óêðà¿íè äî âàëþòíî¿ ³íòåãðàö³¿,
îá´ðóíòóâàííÿ âèáîðó íàïðÿìó (êðà¿í-ïàðòíåð³â, âàëþòè êðà¿íè-ÿêîðÿ) ùå
íå ïðåäñòàâëåíî, ³ öå îáóìîâèëî ìåòó ñòàòò³ – äàòè îö³íêó ìîæëèâèõ íà-
ïðÿì³â ³íòåãðàö³éíèõ ïðîöåñ³â Óêðà¿íè ÷åðåç àíàë³ç ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïî-
êàçíèê³â, ùî â³äîáðàæàþòü îñíîâí³ êðèòåð³¿ òåîð³¿ ÎÂÇ.

Òåîð³ÿ îïòèìàëüíèõ âàëþòíèõ çîí áàçóºòüñÿ íà êðèòåð³ÿõ, âèêîíàííÿ
ÿêèõ º îñíîâîþ äëÿ ïðèéíÿòòÿ ð³øåííÿ ùîäî ìîæëèâîñò³ ñòâîðåííÿ àáî æ
âõîäæåííÿ êðà¿íè äî òåðèòîð³¿ ç³ ñï³ëüíîþ âàëþòîþ. Äî êëàñè÷íèõ êðèòåð³¿â
ö³º¿ òåîð³¿ â³äíîñÿòü: ìîá³ëüí³ñòü ôàêòîð³â âèðîáíèöòâà (çîêðåìà ðîáî÷î¿
ñèëè); â³äêðèò³ñòü åêîíîì³êè; äèâåðñèô³êàö³þ âèðîáíèöòâà ³ çîâí³øíüî¿
òîðã³âë³; ãíó÷ê³ñòü ö³í òà çàðîá³òíèõ ïëàò ó êðà¿íàõ-ó÷àñíèêàõ âàëþòíîãî
îá’ºäíàííÿ; cõîæ³ñòü ó äèíàì³ö³ ðîçâèòêó ³íôëÿö³éíèõ ïðîöåñ³â; ïîë³òè÷íó
êîîðäèíàö³þ (Mundell, 1961).

Ïîðÿä ³ç òðàäèö³éíèìè êðèòåð³ÿìè íà ñüîãîäí³øí³é äåíü åêñïåðòàìè
ðîçãëÿäàºòüñÿ çíà÷íà ê³ëüê³ñòü ³íøèõ êðèòåð³¿â, ùî º â³äîáðàæåííÿì ïîÿâè
íîâèõ ôàêòîð³â ³, â³äïîâ³äíî, ðîçâèòêó àëüòåðíàòèâíèõ òåîðåòè÷íèõ êîíöå-
ïö³é â ðàìêàõ ÎÂÇ, ÿê³ óìîâíî ìîæíà ïîä³ëèòè íà ï’ÿòü ãðóï: 1) ôàêòîðè
àñèìåòð³¿, äî ÿêèõ íàëåæàòü ÷àñòîòà àñèìåòðè÷íèõ øîê³â, ñòóï³íü êîíâåð-
ãåíö³¿ âàæëèâèõ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ³ ãðîøîâî-êðåäèòíèõ ïîêàçíèê³â; ïîä³á-
í³ñòü (íåñõîæ³ñòü) òðàíñì³ñ³éíèõ ìåõàí³çì³â ìîíåòàðíî¿ ïîë³òèêè (åôåêòè
â³ä çì³íè ãðîøîâî¿ ìàñè, ñòàâêè ðåô³íàíñóâàííÿ, îáì³ííîãî êóðñó äëÿ ïî-
êàçíèê³â ðåàëüíîãî ñåêòîðà); 2) ôàêòîðè çãëàäæóâàííÿ: áþäæåòíèé ôåäå-
ðàë³çì óñåðåäèí³ âàëþòíîãî ñîþçó; ñòóï³íü ìîá³ëüíîñò³ ðîáî÷î¿ ñèëè òà
³íòåãðàö³¿ ðèíê³â ïðàö³; ³íòåãðàö³ÿ ðèíê³â êàï³òàëó; 3) ôàêòîðè âçàºìî-
çâ’ÿçêó: ñòóï³íü âçàºìîçâ’ÿçêó åêîíîì³ê; ñèíõðîíí³ñòü äèíàì³êè îñíîâíèõ

1 Îïòèìàëüíîþ âàëþòíîþ çîíîþ íàçèâàþòü îïòèìàëüíó ãåîãðàô³÷íó òåðèòîð³þ
ç ºäèíîþ âàëþòîþ àáî æ äåê³ëüêîìà âàëþòàìè,  îáì³íí³  êóðñè ÿêèõ ô³êñîâàí³  ì³æ
ñîáîþ.
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åêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â; âåëè÷èíà âèòðàò ³ âòðàò åôåêòèâíîñò³ (ïðè çàïðî-
âàäæåíí³ ºäèíî¿ âàëþòè); ìîæëèâ³ñòü óñóíåííÿ ïîë³òè÷íèõ øîê³â, ìîíåòàð-
íî¿ ïîë³òèêè ó ðàç³ ñòâîðåííÿ âàëþòíîãî ñîþçó; êîðåëÿö³ÿ ìîíåòàðíèõ øî-
ê³â; ñòàá³ëüí³ñòü âçàºìíîãî îáì³ííîãî êóðñó; 4) ôàêòîðè çîâí³øíüî¿ òîðã³â-
ë³: äèâåðñèô³êàö³ÿ åêñïîðòó; åêîíîì³÷íà â³äêðèò³ñòü; 5) ³íø³ ôàêòîðè, ñå-
ðåä ÿêèõ: ðîçâèòîê ðèíêîâîãî ãîñïîäàðñòâà; ð³çíèöÿ ó ð³âíÿõ ³íôëÿö³¿, ùî
êîíòðîëþºòüñÿ íàö³îíàëüíèì áàíêîì ³ óðÿäîì òà ò³ºþ, ÿêó ïëàíóºòüñÿ äî-
ñÿãòè ó âàëþòíîìó ñîþç³ (Òåðåùåíêî, 2001, 2003).

Íà îñíîâ³ îö³íêè âèùåçàçíà÷åíèõ êðèòåð³¿â ³ñíóº ÷èìàëà ê³ëüê³ñòü
ðîá³ò, ÿê³ ïðèñâÿ÷åíî ïèòàííÿì ³íòåãðàö³¿ êðà¿í êîëèøíüîãî ÑÍÄ ³ Óêðà¿íè
ó òîìó ÷èñë³. Îäíàê îäíîçíà÷íîãî âèñíîâêó ùîäî äîö³ëüíîñò³ ÷è ãîòîâíîñ-
ò³ Óêðà¿íè äî âàëþòíî¿ ³íòåãðàö³¿ ç êðà¿íàìè ªÅÏ ÷è ªâðîïè íå ìîæíà
çðîáèòè, îñê³ëüêè ðåçóëüòàòè îäíèõ äîñë³äæåíü ñâ³ä÷àòü íà êîðèñòü ³íòåã-
ðàö³¿, à çà ðåçóëüòàòàìè ³íøèõ – ôîðìóâàííÿ âàëþòíîãî ñîþçó â ìåæàõ
öèõ êðà¿í ñóïðîâîäæóâàòèìåòüñÿ çíà÷íèìè åêîíîì³÷íèìè âòðàòàìè (îêðå-
ì³ ðåçóëüòàòè íàâåäåí³ ó òàáë. 1–2).

Âàðòî çàçíà÷èòè, ùî ïîð³âíþâàòè ðåçóëüòàòè ó âèùå íàâåäåíèõ ðî-
áîòàõ íå ìîæíà: õî÷à ìåòîäîëîã³ÿ àíàë³çó ó íèõ ñõîæà, îäíàê îáðàí³ êðè-
òåð³¿, ìàêðîåêîíîì³÷í³ ïîêàçíèêè, ÷àñîâ³ ïðîì³æêè îö³íþâàííÿ ð³çí³.

Òàáëèöÿ 1

Ðåçóëüòàòè îêðåìèõ äîñë³äæåíü ùîäî äîö³ëüíîñò³ ³íòåãðàö³¿
êðà¿í ÑÍÄ

Àâòîðè
Êðà¿íè, ùî
âêëþ÷åí³
â àíàë³ç

Âèñíîâîê

Î.Òåðåùåíêî Á³ëîðóñü òà
Ðîñ³ÿ

Íåãîòîâí³ñòü åêîíîì³÷íèõ ñèñòåì öèõ êðà¿í
äî âàëþòíîãî ñîþçó.
Íåîáõ³äí³ñòü çíà÷íèõ êðîê³â äëÿ äîñÿãíåííÿ
ñòàíó ãîòîâíîñò³

Ñ.Äðîáèøåâñüêèé,
Ä.Ïîëºâîé

12 êðà¿í ÑÍÄ ²ç 13 ïîêàçíèê³â ïî 8 Óêðà¿íà çàäîâîëüíÿº
óìîâè  òåîð³¿  îïòèìàëüíèõ  âàëþòíèõ  çîí,  Á³-
ëîðóñü – 6 òà Êàçàõñòàí – 10. Îòæå, çàãàëîì
íàéá³ëüø  ãîòîâèìè  äî  âàëþòíîãî  ñîþçó  ç
Ðîñ³ºþ º Êàçàõñòàí, ïîò³ì Óêðà¿íà ³ Á³ëîðóñü

Â.×àïëèã³í,
À.Õþãî-Ãàëëåò,
Ê.Ð³õòåð

Á³ëîðóñü,
Êàçàõñòàí,
Ðîñ³ÿ,
Óêðà¿íà

Ñòâîðåííÿ ñîþçó º íåâèïðàâäàíî äîðîãèì ç
ïîãëÿäó çðîñòàííÿ íåñòàá³ëüíîñò³ ³ çìåíøåí-
íÿ âèðîáíèöòâà.
Åêîíîì³÷í³ âòðàòè â³ä ôîðìóâàííÿ ñîþçó â
äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ áóäóòü íàéìåíøè-
ìè äëÿ Ðîñ³¿, äåùî á³ëüøèìè äëÿ Óêðà¿íè òà
Êàçàõñòàíó, çíà÷íèìè äëÿ Á³ëîðóñ³.
Â êîðîòêîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ íàéá³ëüøå ïî-
ñòðàæäàþòü Óêðà¿íà òà Êàçàõñòàí

Ò.Ñàâ÷åíêî,
Ì.Ðåáðèê,
Ä.Êàçàð³íîâ

Á³ëîðóñü,
Êàçàõñòàí,
Ðîñ³ÿ,
Óêðà¿íà

²ñíóþòü ö³ëêîì äîñòàòí³ ô³íàíñîâ³ ïåðåäóìî-
âè äëÿ âàëþòíî¿ ³íòåãðàö³¿ 4-õ êðà¿í, ³ñíóº
ëèøå çàñòåðåæåííÿ ùîäî Á³ëîðóñ³, àäæå
ò³ëüêè 3 ³ç 8 äîñë³äæåíèõ ïîêàçíèê³â ñâ³ä÷àòü
ïðî ÷àñòêîâó êîíâåðãåíö³þ Á³ëîðóñ³ ç ³íøèìè
òðüîìà êðà¿íàìè. Ïðîòå àâòîðè çàñòåð³ãàþòü,
ùî îñòàòî÷í³ âèñíîâêè ùîäî ö³º¿ ïðîáëåìà-
òèêè áóäóòü çðîáëåí³  çà ðåçóëüòàòàìè ïîäà-
ëüøèõ äîñë³äæåíü

Ä.Ìàéåðñ,
Â.Êîðõîíåí

Á³ëîðóñü,
Êàçàõñòàí,

Ñîþç áóäå äóæå íåð³âíîïðàâíèì, àäæå Ðîñ³ÿ
º íàéá³ëüøîþ çà ð³çíèìè ïîêàçíèêàìè.
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Àâòîðè
Êðà¿íè, ùî
âêëþ÷åí³
â àíàë³ç

Âèñíîâîê

Ðîñ³ÿ,
Óêðà¿íà

²ñíóº ïîòðåáà ó ðîçðîáö³ ä³ºâîãî ìåõàí³çìó
áàëàíñóâàííÿ íàö³îíàëüíèõ ³íòåðåñ³â

À.Óðñó Á³ëîðóñü,
Êàçàõñòàí,
Ðîñ³ÿ,
Óêðà¿íà

Ïåðåâ³ðêà ïî âñ³õ  ÷îòèðüîõ êðà¿íàõ âèÿâèëà,
ùî äëÿ íèõ õàðàêòåðíîþ º ÷àñòêîâà êîíâåð-
ãåíö³ÿ. Â ðåçóëüòàò³ óòâîðåííÿ ñîþçó ãîëëà-
íäñüêà õâîðîáà ðîñ³éñüêî¿ åêîíîì³êè ö³ëêîì
ìîæëèâî  ïîøèðèòüñÿ  íà  çàõ³ä,  îòæå,  âòðàòè
â³ä ôîðìóâàííÿ òàêîãî ñîþçó çðîñòóòü.
ßêùî  âèêëþ÷èòè  Óêðà¿íó  ç  ìîäåë³,  òî  äëÿ
òðüîõ êðà¿í, ùî çàëèøàþòüñÿ, õàðàêòåðíà
ïîâíà êî³íòåãðàö³ÿ

Äæåðåëî: (Òåðåùåíêî 2001, 2003; Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé, 2004, 2007; Chaplygin, Hughes-
Hallett, and Richter, 2006; Ñàâ÷åíêî, Ðåáðèê, Êàçàð³íîâ, 2012; Mayers, Korhenen, 2006; Ursu, 2010).

Òàáëèöÿ 2

Â³äïîâ³äí³ñòü åêîíîì³÷íèõ ñèñòåì êðà¿í ÑÍÄ êðèòåð³ÿì òåîð³¿ ÎÂÇ

Êðèòåð³é Ïîêàçíèê Êðà¿íè, ùî çàäîâîëüíÿþòü
êðèòåð³é

Íåñòàá³ëüí³ñòü
îáì³ííîãî êóðñó

Âîëàòèëüí³ñòü äâîñòîðîí-
íüîãî îáì³ííîãî êóðñó

Á³ëîðóñü, Ãðóç³ÿ, Êàçàõñòàí,
Ìîëäîâà

Êîðåëÿö³ÿ òåìï³â ïðèðîñòó
ðåàëüíîãî ÂÂÏ

Àçåðáàéäæàí, Êàçàõñòàí,
Êèðãèçñòàí, Ìîëäîâà, Òàäæè-
êèñòàí, Óêðà¿íà, Óçáåêèñòàí

Âîëàòèëüí³ñòü òåìï³â ïðè-
ðîñòó ðåàëüíîãî ÂÂÏ Á³ëîðóñü, Êàçàõñòàí, Óêðà¿íà

Êîðåëÿö³ÿ òåìï³â ïðèðîñòó
³íäåêñó ïðîìèñëîâîãî âè-

ðîáíèöòâà

Àçåðáàéäæàí, Â³ðìåí³ÿ,
Êàçàõñòàí, Ìîëäîâà,

Òàäæèêèñòàí, Óêðà¿íà

Àñèìåòðè÷í³ñòü
ðåàëüíèõ øîê³â

Âîëàòèëüí³ñòü òåìï³â ïðè-
ðîñòó ³íäåêñó ïðîìèñëîâî-

ãî âèðîáíèöòâà

Á³ëîðóñü, Â³ðìåí³ÿ, Ãðóç³ÿ,
Êàçàõñòàí, Óêðà¿íà

Êîðåëÿö³ÿ òåìï³â ïðèðîñòó
ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿

Àçåðáàéäæàí, Á³ëîðóñü,
Â³ðìåí³ÿ, Ãðóç³ÿ, Êàçàõñòàí,

Ìîëäîâà, Óêðà¿íàÀñèìåòðè÷í³ñòü
íîì³íàëüíèõ øîê³â

Âîëàòèëüí³ñòü òåìï³â ïðè-
ðîñòó ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿

Ãðóç³ÿ, Êèðãèçñòàí, Ìîëäîâà,
Òàäæèêèñòàí

Êîðåëÿö³ÿ òåìï³â ïðèðîñòó
²ÑÖ

Àçåðáàéäæàí, Êàçàõñòàí,
Êèðãèçñòàí, Ìîëäîâà,
Òàäæèêèñòàí, Óêðà¿íà²íôëÿö³ÿ

Âîëàòèëüí³ñòü òåìï³â
ïðèðîñòó ²ÑÖ

Á³ëîðóñü, Êèðãèçñòàí, Ìîëäî-
âà, Òàäæèêèñòàí, Óçáåêèñòàí

Ðîçì³ð åêîíîì³êè
Ñåðåäíº çíà÷åííÿ ðåàëüíî-

ãî ÂÂÏ çà ïåð³îä

Àçåðáàéäæàí, Â³ðìåí³ÿ, Ãðóç³ÿ,
Êèðãèçñòàí, Ìîëäîâà,

Òàäæèêèñòàí

Çîâí³øíÿ òîðã³âëÿ ×àñòêà çîâí³øíüî¿ òîðã³âë³
ó ÂÂÏ

Àçåðáàéäæàí, Á³ëîðóñü,
Êàçàõñòàí, Ìîëäîâà, Óêðà¿íà

×àñòêà êðåäèò³â ïðèâàòíî-
ìó ñåêòîðó â çàãàëüíîìó

îáñÿç³ êðåäèò³â â åêîíîì³ö³

Â³ðìåí³ÿ, Êàçàõñòàí,
Òàäæèêèñòàí

Ð³âåíü ðîçâèòêó
ô³íàíñîâîãî

ñåêòîðà
Ïîêàçíèê ìîíåòèçàö³¿ ÂÂÏ Àçåðáàéäæàí, Êàçàõñòàí, Êèð-

ãèçñòàí, Ìîëäîâà, Óêðà¿íà
Äæåðåëî: (Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé, 2004. Ñ. 87).
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Òàê, ó òàáë. 2 ïðåäñòàâëåíî ðåçóëüòàòè äîñë³äæåííÿ ðîñ³éñüêèõ ó÷å-
íèõ, äå äëÿ ïðîâåäåííÿ àíàë³çó âèêîðèñòîâóâàëèñü äàí³ ïðî äèíàì³êó ð³ç-
íèõ ïîêàçíèê³â çà ïåð³îä 1990–2003 ðîê³â ïî íàéá³ëüø³é ãðóï³ ³ç 12 êðà¿í
(Àçåðáàéäæàí, Á³ëîðóñü, Â³ðìåí³ÿ, Ãðóç³ÿ, Êàçàõñòàí, Êèðãèçñòàí, Ìîëäî-
âà, Ðîñ³ÿ, Òàäæèêèñòàí, Òóðêìåí³ñòàí, Óçáåêèñòàí, Óêðà¿íà). Îäíàê òå, ùî
Óêðà¿íà â³äïîâ³äàëà á³ëüø³é ïîëîâèí³ îáðàíèõ êðèòåð³¿â ³íòåãðàö³¿ â ðàìêàõ
ÑÍÄ â îñòàííº äåñÿòèð³÷÷ÿ ìèíóëîãî ñòîë³òòÿ íå âèêëèêàº ñóìí³â³â, àëå íå
îáîâ’ÿçêîâî öåé âèñíîâîê áóäå êîðåêòíèì ³ çàðàç.

Íåîáõ³äí³ñòü äåòàëüíîãî äîñë³äæåííÿ ãîòîâíîñò³ äî ³íòåãðàö³¿ (à òà-
êîæ ó ïåðñïåêòèâ³ ìîæëèâîñò³ âàëþòíîãî ñîþçó) Óêðà¿íè ç êðà¿íàìè ÑÍÄ
(Ðîñ³éñüêîþ Ôåäåðàö³ºþ, Ðåñïóáë³êîþ Êàçàõñòàí, Ðåñïóáë³êîþ Á³ëîðóñü)
÷è êðà¿íàìè ªâðîçîíè ðîáèòü àêòóàëüíèì ïåðåâ³ðêó ä³ºâîñò³ êðèòåð³¿â ÎÂÇ
íà ñó÷àñíîìó åòàï³ ðîçâèòêó. Òàêó îö³íêó ìîæíà çä³éñíèòè íà îñíîâ³ àíàë³-
çó ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â, ñèíõðîí³çîâàí³ñòü äèíàì³êè ÿêèõ ñâ³ä÷è-
òèìå ïðî åôåêòèâí³ñòü ³íòåãðàö³éíîãî îá’ºäíàííÿ òà ìîæëèâ³ñòü ó ïåðñïåê-
òèâ³ âïðîâàäæåííÿ é óñï³øíîãî ôóíêö³îíóâàííÿ ºäèíî¿ âàëþòè íà òåðèòîð³¿
ò³º¿ ÷è ³íøî¿ ãðóïè êðà¿í. Ñåðåä ïîêàçíèê³â äëÿ ïåðåâ³ðêè êðèòåð³¿â ÎÂÇ
âèä³ëåíî òàê³: âîëàòèëüí³ñòü âçàºìíèõ ðåàëüíèõ îáì³ííèõ êóðñ³â, âîëàòè-
ëüí³ñòü òà êîðåëÿö³ÿ ïîêàçíèê³â ðåàëüíîãî ñåêòîðà, ãðîøîâîãî òà ³íôëÿ-
ö³éíîãî ïîêàçíèê³â, â³äíîñí³ ðîçì³ðè åêîíîì³ê òà âçàºìíî¿ òîðã³âë³.

Êðèòåð³é âîëàòèëüíîñò³ îáì³ííîãî êóðñó

ßê ïîêàçíèê, ùî õàðàêòåðèçóº âîëàòèëüí³ñòü âàëþòíèõ êóðñ³â, áóëî
ðîçðàõîâàíî ñòàíäàðòíå â³äõèëåííÿ çíà÷åíü ëîãàðèôìó òåìï³â çðîñòàííÿ

äâîñòîðîíí³õ îáì³ííèõ êóðñ³â íàö³îíàëüíèõ âàëþò êðà¿í i òà j )( ijE  çà âèä³-

ëåíèé ïðîì³æîê ÷àñó:

1
ln)(

t
ij

t
ij

ij E

E
SDESD . (1)

Çà ³íøèõ ð³âíèõ óìîâ, ÷èì íèæ÷å çíà÷åííÿ öüîãî ïîêàçíèêà, òèì
ìåíø³ âòðàòè ïîíåñå êðà¿íà ó ðàç³ âñòóïó ó âàëþòíèé ñîþç. ßê íàãîëîøó-
þòü ðîñ³éñüê³ åêñïåðòè (Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé, 2004. Ñ. 66), öÿ ã³ïîòåçà
áóäå ñïðàâåäëèâîþ ëèøå çà ïðèïóùåííÿ æîðñòêîñò³ ö³í òà çàðîá³òíèõ
ïëàò, îñê³ëüêè â òàêîìó âèïàäêó êîëèâàííÿ âàëþòíèõ êóðñ³â º ³íñòðóìåí-
òîì êîðèãóâàííÿ íàñë³äê³â ð³çíèõ àñèìåòðè÷íèõ øîê³â.

Íà ðèñ.1 ïðåäñòàâëåíî ïîð³âíÿííÿ çíà÷åíü âîëàòèëüíîñò³ íîì³íàëü-
íèõ îô³ö³éíèõ îáì³ííèõ êóðñ³â íàö³îíàëüíèõ âàëþò Óêðà¿íè, Á³ëîðóñ³ òà Êà-
çàõñòàíó äî ðîñ³éñüêîãî ðóáëÿ òà ºâðî, ÿê³ ðîçðàõîâàí³ íà ïðîì³æêó, ùî
îõîïëþâàâ ïåð³îä ç ëèïíÿ 1995 äî âåðåñíÿ 2012 ðîêó. ßê âèäíî ç ðèñóí-
êà, âåëè÷èíà ðîçðàõîâàíî¿ âîëàòèëüíîñò³ óêðà¿íñüêî¿ ãðèâí³, êàçàõñüêîãî
òåíãå, á³ëîðóñüêîãî ðóáëÿ äî ðîñ³éñüêîãî ðóáëÿ º á³ëüøîþ, í³æ äî ºâðî.

ßêùî  âçÿòè  äî  óâàãè,  ùî  íà  ïðîì³æêó  1995–2012  ðîê³â  â  îáðàíèõ
äëÿ àíàë³çó êðà¿íàõ ïîë³òèêà êóðñîóòâîðåííÿ òà âàëþòí³ ðåæèìè áóëè ð³ç-
íèìè, òî º äîö³ëüíèì ðîçãëÿíóòè ìåíø³ ÷àñîâ³ ïðîì³æêè. Çîêðåìà, âàðòî
âèä³ëèòè ïåð³îä êðèçè, äå âàëþòíà ïîë³òêà äëÿ êîæíî¿ êðà¿íè ìàëà ñâî¿
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îñîáëèâîñò³. Â òàáë. 3 íàâåäåíî çíà÷åííÿ ñòàíäàðòíîãî â³äõèëåííÿ îáì³í-
íèõ êóðñ³â íàö³îíàëüíèõ âàëþò Óêðà¿íè, Á³ëîðóñ³ òà Êàçàõñòàíó äî ðîñ³éñü-
êîãî ðóáëÿ òà ºâðî äëÿ òðüîõ ïåð³îä³â. Óïðîäîâæ îñòàííüîãî âèä³ëåíîãî
÷àñîâîãî ïðîì³æêó êðà¿íè ïåðåéøëè äî ïîë³òèêè ðåãóëüîâàíîãî êóðñó (ô³-
êñîâàíîãî ³ç âíåñåííÿì íåîáõ³äíèõ êîðèãóâàíü). ßê ïîêàçóþòü äàí³, óïðî-
äîâæ îñòàíí³õ ðîê³â êðèòåð³é âîëàòèëüíîñò³ âàëþò ñâ³ä÷èòü ïðî á³ëüø äî-
ö³ëüíó îð³ºíòàö³þ íà ºâðî, à íå íà ðîñ³éñüêèé ðóáëü äëÿ âñ³õ òðüîõ êðà¿í.

Ðèñóíîê 1. Ñòàíäàðòíå â³äõèëåííÿ îáì³ííèõ êóðñ³â íàö³îíàëüíèõ
âàëþò Óêðà¿íè, Á³ëîðóñ³ òà Êàçàõñòàíó äî ðîñ³éñüêîãî ðóáëÿ òà ºâðî

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè ªâðîïåéñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ êîì³ñ³¿ ÎÎÍ òà ªâðîñòàòó.

Òàáëèöÿ 3

Ïåðåâ³ðêà êðèòåð³þ âîëàòèëüíîñò³ âàëþò
íà ð³çíèõ ÷àñîâèõ ïðîì³æêàõ

Âîëàòèëüí³ñòü êóðñó íàö³îíàëüíî¿ âàëþòèÊðà¿íà Ïåð³îä
äî ºâðî äî ðîñ³éñüêîãî ðóáëÿ

07.1995–09.2012 0,04 0,05
07.1995–10.2008 0,04 0,05Óêðà¿íà
06.2010–09.2012 0,03 0,04

07.1995–09.2012 0,07 0,08
07.1995–10.2008 0,07 0,08

Ðåñïóáë³êà
Á³ëîðóñü

06.2010–09.2012 0,09 0,10
07.1995–09.2012 0,03 0,06
07.1995–10.2008 0,03 0,01

Ðåñïóáë³êà
Êàçàõñòàí

06.2010–09.2012 0,02 0,04
Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè ªâðîïåéñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ êîì³ñ³¿ ÎÎÍ òà ªâðîñòàòó.

Ó ðîáîòàõ, ïðèñâÿ÷åíèõ äîñë³äæåííþ êðèòåð³¿â ÎÂÇ, äëÿ ïåðå-
â³ðêè êðèòåð³þ âîëàòèëüíîñò³ âàëþò ÷àñòî âèêîðèñòîâóºòüñÿ íå íîì³-
íàëüíèé, à ðåàëüíèé îáì³ííèé êóðñ. Ó òàáë. 4 ïîêàçàíî õàðàêòåðèñòèêè
âîëàòèëüíîñò³ ðåàëüíèõ îáì³ííèõ êóðñ³â ãðèâí³ äî ðîñ³éñüêîãî ðóáëÿ òà
äî ºâðî (äëÿ ðîçðàõóíê³â ÿê äåôëÿòîð âèêîðèñòàíî ³íäåêñ ö³í ñïîæèâ-
÷îãî ðèíêó).
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Òàáëèöÿ 4

Êîëèâàííÿ ðåàëüíîãî îáì³ííîãî êóðñó ãðèâí³
äî ðîñ³éñüêîãî ðóáëÿ òà ºâðî

Ïîêàçíèê UAH-RUB UAH-EUR
Ñòàíäàðòíå â³äõèëåííÿ 0,22 0,16
Ñåðåäíº çíà÷åííÿ 1,20 1,19
Ì³í³ìàëüíå 0,75 0,84
Ìàêñèìàëüíå 1,70 1,53
Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè ªâðîïåéñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ êîì³ñ³¿ ÎÎÍ òà ªâðîñòàòó.

ßê âèäíî ³ç íàâåäåíèõ ïàðàìåòð³â, çíà÷åííÿ ñòàíäàðòíîãî â³äõèëåí-
íÿ äëÿ êîëèâàíü ðåàëüíîãî îáì³ííîãî êóðñó ãðèâí³ äî ºâðî (0,16) ìåíøå,
í³æ äëÿ äâîñòîðîííüîãî êóðñó ãðèâíÿ/ðîñ. ðóáëü (0,22), òîáòî ï³äòâåð-
äæóþòüñÿ âèùå ïðåäñòàâëåí³ â òàáë. 3 ðåçóëüòàòè. Îòæå, çã³äíî ç êðèòåð³-
ºì âîëàòèëüíîñò³ êóðñó, çà óìîâè ïðèºäíàííÿ äî ªÅÏ Óêðà¿íà ìîæå ìàòè
á³ëüø³ âòðàòè (à òîìó é á³ëüø ñèëüíèìè ïîâèíí³ áóòè ìåõàí³çìè âèð³âíþ-
âàííÿ â îáëàñò³ âíóòð³øí³õ ö³í ³ çàðîá³òíî¿ ïëàòè), í³æ çà óìîâè îð³ºíòàö³¿
íà çîíó ºâðî.

Êðèòåð³é àñèìåòðè÷íîñò³ øîê³â ðåàëüíîãî ñåêòîðà

Äëÿ êðà¿í, ùî îá’ºäíóþòüñÿ âàæëèâèì ìîìåíòîì º ó ïåð³îä øîêîâèõ
íåãàðàçä³â îäíîíàïðàâëåí³ñòü çì³í ïîêàçíèê³â ðåàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíî-
ñò³. Çà ñèìåòðè÷íîñò³ øîê³â ðåàëüíîãî ñåêòîðà äëÿ âñ³õ êðà¿í îá’ºäíàííÿ ìî-
æíà çàñòîñîâóâàòè ñõîæ³ (îäíàêîâ³) çàõîäè åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè, òîáòî â³ä-
ìîâà â³ä âíóòð³øíüî¿ êóðñîâî¿ ïîë³òèêè, ÿê ³íñòðóìåíòó äëÿ ñòàá³ë³çàö³¿ íàö³î-
íàëüíî¿ åêîíîì³êè, íå áóäå ïîâ’ÿçóâàòèñü ³ç çíà÷íèìè âòðàòàìè.

Äëÿ îö³íêè ñèìåòðè÷íîñò³ øîê³â ðåàëüíîãî ñåêòîðà âàðòî ïåðåâ³ðèòè
êîðåëüîâàí³ñòü òà âîëàòèëüí³ñòü ïîêàçíèê³â åêîíîì³÷íî¿ äèíàì³êè. Çà àñè-
ìåòðè÷íîñò³ ðåàëüíèõ øîê³â õàðàêòåðíèìè áóäóòü íèçüê³ çíà÷åííÿ êîåô³ö³-
ºíòà êîðåëÿö³¿ òà âèñîê³ çíà÷åííÿ âîëàòèëüíîñò³ ïîêàçíèê³â (Äðîáûøåâñ-
êèé, Ïîëåâîé, 2004. Ñ. 69). Äëÿ ïåðåâ³ðêè ä³ºâîñò³ öüîãî êðèòåð³þ áóëî
ïðîàíàë³çîâàíî äèíàì³êó äâîõ ïîêàçíèê³â: ðåàëüíîãî ÂÂÏ (â ö³íàõ 2000
ðîêó) ó ð³÷íîìó âèì³ð³ çà ïåð³îä 1991–2011 ðîê³â òà ³íäåêñó ïðîìèñëîâîãî
âèðîáíèöòâà ó ì³ñÿ÷íîìó âèì³ð³ çà 2000–2012 ðîêè. Îö³íêà ïðîâåäåíà çà
ðîçðàõîâàíèì çíà÷åííÿì êîðåëÿö³¿ – êîåô³ö³ºíòà êîðåëÿö³¿ Ï³ðñîíà äëÿ
ëîãàðèôì³â òåìï³â çðîñòàííÿ ïîêàçíèê³â äëÿ êîæíî¿ ç ïàð êðà¿í òà âîëà-
òèëüíîñò³ – àáñîëþòíîãî çíà÷åííÿ ð³çíèö³ ñòàíäàðòíèõ â³äõèëåíü ëîãàðè-
ôì³â òåìï³â çðîñòàííÿ ïîêàçíèê³â äëÿ êîæíî¿ ç ïàð êðà¿í (2):

11
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ßê ñâ³ä÷àòü ðîçðàõóíêè òàáë. 5, ñõîæ³ñòü åêîíîì³÷íî¿ äèíàì³êè â
Óêðà¿í³ òà êðà¿íàõ ªÅÏ ³ñòîòíî âèùà, í³æ ³ç êðà¿íàìè çîíè ºâðî: êîåô³ö³ºíò
êîðåëÿö³¿ ð³÷íèõ ïîêàçíèê³â ðåàëüíîãî ÂÂÏ ì³æ êðà¿íàìè êîëèøíüîãî ÑÍÄ
ïîíàä 0,8, òîä³ ÿê ç êðà¿íàìè ªâðîçîíè â³í óäâ³÷³ ìåíøèé. Ð³çíèöÿ ó âîëà-
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òèëüíîñò³ øîê³â äëÿ ïàð êðà¿í º òàêîæ á³ëüøîþ, êîëè áàçîþ ïîð³âíÿíü âè-
ñòóïàº ÂÂÏ êðà¿í çîíè ºâðî, òîáòî ïåðåâ³ðêà êðèòåð³þ ñâ³ä÷èòü ïðî àñè-
ìåòðè÷í³ñòü øîê³â ðåàëüíîãî ñåêòîðà â³äíîñíî êðà¿í ªâðîçîíè. Åêîíîì³÷í³
öèêëè Óêðà¿íè, Ðîñ³¿, Á³ëîðóñ³ òà Êàçàõñòàíó (ÿêùî äèâèòèñü ó äîâãîñòðî-
êîâîìó ³ñòîðè÷íîìó ãîðèçîíò³) êðàùå ñèíõðîí³çîâàí³ ì³æ ñîáîþ: êîåô³-
ö³ºíòè êîðåëÿö³¿ äëÿ âñ³õ ïàð êðà¿í âèù³, à âîëàòèëüíîñò³ – ìåíø³. Íàé-
êðàùèì âàð³àíòîì ³íòåãðàö³¿ äëÿ Óêðà¿íè º ñîþç ³ç Êàçàõñòàíîì.

Òàáëèöÿ 5

Êðèòåð³é àñèìåòðè÷íîñò³ ðåàëüíèõ øîê³â:
çì³íè ðåàëüíîãî ÂÂÏ

Âîëàòèëüí³ñòü Êîðåëÿö³ÿ
Á³ëî-
ðóñü

Ðîñ³ÿ Óêðà¿-
íà

ªâðî-
çîíà

Êðà¿íà Á³ëî-
ðóñü

Ðîñ³ÿ Óêðà¿-
íà

ªâðî-
çîíà

- 0,002 0,028 0,057
Á³ëî-
ðóñü - 0,81 0,82 0,19

- 0,004 0,022 0,063
Êàçàõ-
ñòàí - - 0,89 0,12

- - 0,026 0,059 Ðîñ³ÿ - - 0,89 0,36

- - - 0,085
Óêðà¿-

íà - - - 0,35

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè ªâðîïåéñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ êîì³ñ³¿ ÎÎÍ òà ªâðîñòàòó

Äåùî ³íø³ âèñíîâêè ìîæíà îòðèìàòè ç àíàë³çó äàíèõ, îòðèìàíèõ çà
ðîçðàõóíêàìè ó ñåðåäíüîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ (ó ì³ñÿ÷íîìó âèì³ð³), ùî
ïðåäñòàâëåí³ â òàáë. 6. ²íäåêñè ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà äëÿ Óêðà¿íè,
Ðîñ³¿, Á³ëîðóñ³, Êàçàõñòàíó ïðîäîâæóþòü äåìîíñòðóâàòè ñõîæó äèíàì³êó,
õî÷à çà îñòàíí³ ðîêè êîëèâàííÿ ðåàëüíî¿ åêîíîì³÷íî¿ àêòèâíîñò³ â Óêðà¿í³
òà ºâðîïåéñüêèõ êðà¿íàõ ñòàþòü á³ëüø ïîä³áíèìè (êîåô³ö³ºíò êîðåëÿö³¿
0,378 íà ÷àñîâîìó ïðîì³æêó 2000–2012 ðîê³â º íàâ³òü âèùèì, í³æ ç Ðîñ³ºþ
0,298). Ó ï³ñëÿêðèçîâîìó ïåð³îä³ 2009–2012 ðîê³â åêîíîì³÷í³ öèêëè Óêðà¿-
íè, Ðîñ³¿, ªâðîçîíè ñòàëè êðàùå óçãîäæóâàòèñü.

Òàáëèöÿ 6

Êðèòåð³é àñèìåòðè÷íîñò³ ðåàëüíèõ øîê³â:
çì³íè ³íäåêñó ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà

Âîëàòèëüí³ñòü Êîðåëÿö³ÿ Âîëàòèëüí³ñòü Êîðåëÿö³ÿÊðà¿íà
2000–2012 2009–2012

Á³ëîðóñü 0,002 0,249 0,002 0,057
Êàçàõñòàí 0,001 0,122 0,018 -0,042
Ðîñ³ÿ 0,006 0,298 0,010 0,296
ªâðîçîíà 0,012 0,378 0,018 0,245
Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè ªâðîïåéñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ êîì³ñ³¿ ÎÎÍ òà ªâðîñòàòó

Çà ïðåäñòàâëåíèìè ðîçðàõóíêàìè íå ìîæíà äàòè îäíîçíà÷íó â³äïî-
â³äü ùîäî ñèìåòðè÷íîñò³ ÷è àñèìåòðè÷íîñò³ ðåàëüíèõ øîê³â ó ðàìêàõ îá-
ðàíî¿ ãðóïè êðà¿í (³ â³äïîâ³äíî¿ ìîæëèâîñò³ çàñòîñóâàííÿ îäíàêîâèõ çàõî-
ä³â åêîíîì³÷íî¿ ïîë³òèêè); òàêîæ íå ìîæíà ñêàçàòè (çà öèì êðèòåð³ºì), ùî
êðà¿íîþ-ÿêîðåì ³íòåãðàö³¿ ó ñîþç³ 4-õ ìàº áóòè Ðîñ³ÿ.
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Êðèòåð³é àñèìåòðè÷íîñò³ ìîíåòàðíèõ øîê³â

Çà óìîâè óòâîðåííÿ âàëþòíîãî ñîþçó ì³æ êðà¿íàìè âåëè÷èíà âèòðàò,
ïîâ’ÿçàíèõ ³ç ³íòåãðàö³ºþ, çàëåæàòèìå é â³ä òîãî, íàñê³ëüêè ð³çíîþ áóëà
ãðîøîâî-êðåäèòíà ïîë³òèêà â êðà¿íàõ äî îá’ºäíàííÿ. Òåìïè çì³í ãðîøîâî¿
ïðîïîçèö³¿ òà â³äñîòêîâ³ ñòàâêè ïîòðåáóâàòèìóòü, â³äïîâ³äíî, êîîðäèíàö³¿
òà âèð³âíþâàííÿ, ùî îáóìîâëåíî ð³çíîþ äèíàì³êîþ ìîíåòàðíèõ ïîêàçíè-
ê³â ³ íàÿâí³ñòþ øîê³â.

Íàñê³ëüêè ìîíåòàðí³ øîêè º àñèíõðîííèìè (à îòæå, ç ÿêèìè âèòðà-
òàìè ïîâ’ÿçàíà âàëþòíà ³íòåãðàö³ÿ), ìîæíà âèçíà÷èòè çà àíàëîã³ºþ ç ðå-
àëüíèìè øîêàìè, ÷åðåç ðîçðàõóíîê ïîêàçíèê³â âîëàòèëüíîñò³ òà çà êîðå-
ëÿö³ºþ òåìï³â çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿. Â òàáë. 7 íàâåäåíî àáñî-
ëþòí³ çíà÷åííÿ ð³çíèö³ ñòàíäàðòíèõ â³äõèëåíü çíà÷åíü ëîãàðèôì³â òåìï³â
çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ìàñè (àãðåãàò Ì3) ð³çíèõ êðà¿í â³äíîñíî Óêðà¿íè çà
1998–2012 ðîêè, ùî îïèñóþòü ð³çíèöþ â ð³âíÿõ ¿õ âîëàòèëüíîñò³ (ðîçðà-
õîâàí³ àíàëîã³÷íî çà ôîðìóëîþ (2)) òà êîåô³ö³ºíòè êîðåëÿö³¿ ì³æ ëîãàðè-
ôìàìè òåìï³â çðîñòàííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ Óêðà¿íè ³ â êðà¿íàõ ªÅÏ
òà ªâðîçîíè.

Òàáëèöÿ 7

Êðèòåð³é àñèìåòðè÷íîñò³ ìîíåòàðíèõ øîê³â: çì³íè ãðîøîâî¿ ìàñè
(Ì3) â Óêðà¿í³ òà êðà¿íàõ-ïàðòíåðàõ

Êðà¿íà Âîëàòèëüí³ñòü Êîðåëÿö³ÿ
Á³ëîðóñü 0,23 0,20
Êàçàõñòàí 0,08 0,48
Ðîñ³ÿ 0,01 0,60
ªâðîçîíà 0,08 0,78
Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî íà îñíîâ³ äàíèõ ªâðîñòàòó òà íàö³îíàëüíèõ áàíê³â Á³ëîðóñ³, Êàçàõñòà-
íó, Ðîñ³¿ òà Óêðà¿íè.

ßê ïîêàçóþòü ðîçðàõóíêè, êîëèâàííÿ ãðîøîâî¿ ïðîïîçèö³¿ â Óêðà¿í³
á³ëüøîþ ì³ðîþ êîðåëþþòü ç òåìïàìè çì³í ãðîøåé ó êðà¿íàõ ªâðîçîíè
(0,78), í³æ ó êðà¿íàõ ÑÍÄ (â³ä 0,2 äî 0,6). Ïðîòå ìàñøòàáè êîëèâàíü º çíà-
÷íî ìåíøèìè â³äíîñíî Ðîñ³¿ (0,1). ßêùî íå áðàòè äî óâàãè Á³ëîðóñü òà
Êàçàõñòàí, òî âèñíîâîê çà êðèòåð³ºì ùîäî ñèìåòðè÷íîñò³ ìîíåòàðíèõ øî-
ê³â ³, â³äïîâ³äíî, ìîæëèâîñò³ ³íòåãðàö³¿ Óêðà¿íè ìîæíà ââàæàòè ïîçèòèâíèì
ÿê â³äíîñíî Ðîñ³¿, òàê ³ êðà¿í ªâðîçîíè (â îáîõ âèïàäêàõ íèçüê³ çíà÷åííÿ
âîëàòèëüíîñò³ é âèñîê³ – êîðåëÿö³¿). Îäíàê, ÿêùî ðîçãëÿäàòè âñþ ÷åòâ³ðêó
êðà¿í êîëèøíüîãî ÑÍÄ, òî á³ëüø êîðåêòíèì áóäå ãîâîðèòè ïðî àñèìåòðè-
÷í³ñòü ìîíåòàðíèõ øîê³â, ùî ïîâ’ÿçàíî ç á³ëüø âèñîêèìè òåìïàìè ³íôëÿ-
ö³¿ â ö³é ãðóï³ êðà¿í, í³æ ó êðà¿íàõ ªâðîçîíè.

Êðèòåð³é ñõîæî¿ äèíàì³êè ³íôëÿö³¿

Ãðàô³÷íå â³äîáðàæåííÿ ðîçâèòêó ³íôëÿö³éíèõ ïðîöåñ³â óïðîäîâæ
òðèâàëîãî ïåð³îäó íà òåðåíàõ êðà¿í êîëèøíüîãî ÑÍÄ òà ªâðîçîíè (ðèñ. 2)
ñâ³ä÷èòü ïðî á³ëüøó ïîä³áí³ñòü äèíàì³êè çì³íè ö³í â Óêðà¿í³ äî ñèòóàö³¿ â
Ðîñ³¿, í³æ äî ºâðîïåéñüêèõ êðà¿í.
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Ðèñóíîê 2. Äèíàì³êà ³íôëÿö³¿ ñïîæèâ÷îãî ðèíêó
â îêðåìèõ êðà¿íàõ ÑÍÄ òà ªâðîçîíè

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè ªâðîïåéñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ êîì³ñ³¿ ÎÎÍ òà ªâðîñòàòó.

Äëÿ òîãî ùîá ïåðåâ³ðèòè ä³ºâ³ñòü êðèòåð³þ ñõîæîñò³ ³íôëÿö³¿ (áàçóþ-
÷èñü íà äèíàì³ö³ ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â), ðîçðàõîâàíî êîåô³ö³ºíò
êîðåëÿö³¿ ì³æ ëîãàðèôìîì òåìï³â çðîñòàííÿ ³íäåêñó ñïîæèâ÷èõ ö³í â Óêðà-
¿í³ òà àíàëîã³÷íèìè ïîêàçíèêàìè äëÿ êðà¿í ªâðîçîíè, Ðîñ³¿, Êàçàõñòàíó,
Á³ëîðóñ³. Äëÿ îö³íêè íåñòàá³ëüíîñò³ òåìï³â ³íôëÿö³¿ âèêîðèñòàíî àáñîëþò-
íå çíà÷åííÿ ð³çíèö³ ñòàíäàðòíèõ â³äõèëåíü ëîãàðèôìó ³íôëÿö³¿ â Óêðà¿í³ òà
³íøèõ êðà¿í (äèâ. àíàëîã³÷íó ôîðìóëó (2)).

Àíàë³ç êîëèâàíü ö³í íà äîâãîñòðîêîâîìó ïåð³îä³ 1997–2012 ðîê³â
(äå ïîêàçíèêè áóëè âçÿò³ ó ð³÷íîìó âèì³ð³) çàñâ³ä÷èâ, ùî êðèòåð³é ñõîæî-
ñò³ ðîçâèòêó ³íôëÿö³¿ â òåîð³¿ ÎÂÇ ìàº ï³äòâåðäæåííÿ äëÿ ïàðè êðà¿í
Óêðà¿íà – Êàçàõñòàí: íàéìåíøèé ïîêàçíèê âîëàòèëüíîñò³ ³ íàéâèùèé êî-
ðåëÿö³¿. Íà ÷àñîâîìó ïðîì³æêó 2009–2012 ðîê³â íàéá³ëüøó ñõîæ³ñòü äè-
íàì³êè ³íôëÿö³¿ ñåðåä âèä³ëåíèõ ïàð êðà¿í (ãðóïè) çàô³êñîâàíî äëÿ Óêðà-
¿íè òà Ðîñ³¿ (òàáë. 8–9).

Òàáëèöÿ 8

Ïîä³áí³ñòü äèíàì³êè ðîçâèòêó ³íôëÿö³¿ â Óêðà¿í³ ç ³íøèìè êðà¿íàìè:
äîâãîñòðîêîâèé ïåð³îä (ó ð³÷íîìó âèì³ð³)

Âîëàòèëüí³ñòü Êîðåëÿö³ÿ Âîëàòèëüí³ñòü Êîðåëÿö³ÿ
Êðà¿íà

1997–2012 2009–2012

Á³ëîðóñü 0,294 0,427 0,152 -0,757
Êàçàõñòàí 0,034 0,707 0,037 0,589
Ðîñ³ÿ 0,066 0,443 0,024 0,938
ªâðîçîíà 0,060 -0,113 0,039 -0,873
Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè ªâðîïåéñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ êîì³ñ³¿ ÎÎÍ òà ªâðîñòàòó.
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Òàáëèöÿ 9

Ïîä³áí³ñòü äèíàì³êè ðîçâèòêó ³íôëÿö³¿ â Óêðà¿í³ ç ³íøèìè êðà¿íàìè:
ñåðåäíüîñòðîêîâèé ïåð³îä (ó ì³ñÿ÷íîìó âèì³ð³)

Êðà¿íà Âîëàòèëüí³ñòü Êîðåëÿö³ÿ
Á³ëîðóñü 0,021 0,21
Êàçàõñòàí 0,006 0,21
Ðîñ³ÿ 0,004 0,52
ªâðîçîíà 0,004 0,20
Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè ªâðîïåéñüêî¿ åêîíîì³÷íî¿ êîì³ñ³¿ ÎÎÍ òà ªâðîñòàòó.

Ïåðåâ³ðêà ä³ºâîñò³ êðèòåð³þ òåîð³¿ ÎÂÇ íà ³íôîðìàö³¿ ó ð³÷íîìó âè-
ì³ð³, ùî õàðàêòåðèçóº ðîçâèòîê ³íôëÿö³éíèõ ïðîöåñ³â ó ñåðåäíüîñòðîêî-
âîìó ïåð³îä³ 2009–2012 ðîê³â, ï³äòâåðäèëà âèñíîâîê, ùî õî÷à íà ñó÷àñíî-
ìó åòàï³ äëÿ Óêðà¿íè ð³çíèö³ ó âîëàòèëüíîñò³ ³íôëÿö³¿ â³äíîñíî Ðîñ³¿ òà ªâ-
ðîçîíè ïðàêòè÷íî íåìàº (0,004), îäíàê ³íôëÿö³éí³ ïðîöåñè â êðà¿íàõ Ñï³â-
äðóæíîñò³ âñå ùå á³ëüøîþ ì³ðîþ ñõîæ³ ó äèíàì³ö³ ç ³íôëÿö³ºþ â Ðîñ³¿, í³æ
ó ªâðîï³ (0,52).

Ðîçì³ð åêîíîì³êè

Çã³äíî ç òåîðåòè÷íèìè ïðèïóùåííÿìè òåîð³¿ ÎÂÇ, á³ëüø³ âèãîäè â³ä
ïðîöåñó îá’ºäíàííÿ îòðèìàº êðà¿íà, ùî º ìåíøîþ çà ðîçì³ðàìè â³äíîñíî
êðà¿íè-ÿêîðÿ. Öåé êðèòåð³é áàçóºòüñÿ íà òîìó, ùî çà óòâîðåííÿ ñîþçó
çíà÷í³ âèòðàòè (íà ïðèäáàííÿ òîâàð³â ³ ïîñëóã çà êîðäîíîì) ìàëî¿ êðà¿íè
òåïåð áóäóòü ïîâí³ñòþ àáî ÷àñòêîâî óñóíåí³ (Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé,
2004. Ñ. 80).

Ïîêàçíèêîì, ùî õàðàêòåðèçóº â³äíîñíèé ðîçì³ð åêîíîì³ê äâîõ êðà¿í,
íà ïðàêòèö³ ñëóãóº ñåðåäíº çà ïåð³îä çíà÷åííÿ â³äíîøåííÿ ðåàëüíèõ ÂÂÏ
êðà¿í:

t
j

t
i

tij RGDP

RGDP
AverageSIZE , (3)

äå t
iRGDP  òà t

jRGDP  – ðåàëüíèé ÂÂÏ êðà¿í i òà j â ïåð³îä t.

Ó òàáë. 10 íàâåäåíî îö³íêó ðîçì³ð³â Óêðà¿íè, ðîçðàõîâàíèõ â³äíîñíî
Ðîñ³¿ òà êðà¿í ªâðîçîíè çà ïåð³îä 1991–2011 ðîê³â çà çíà÷åííÿìè ðåàëü-
íîãî ÂÂÏ êðà¿í (ó ïîñò³éíèõ ö³íàõ 2000 ðîêó, çà äàíèìè Ñâ³òîâîãî áàíêó).

Òàáëèöÿ 10

Â³äíîñíèé ðîçì³ð åêîíîì³êè Óêðà¿íè

Ïåð³îä Â³äíîñíî ÐÔ Â³äíîñíî êðà¿í ªâðîçîíè
1991 0,1799 0,0126
1992 0,1900 0,0113
1993 0,1785 0,0097
1994 0,1573 0,0073
1995 0,1441 0,0063
1996 0,1345 0,0056
1997 0,1287 0,0053
1998 0,1333 0,0050
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Ïåð³îä Â³äíîñíî ÐÔ Â³äíîñíî êðà¿í ªâðîçîíè
1999 0,1250 0,0049
2000 0,1204 0,0050
2001 0,1251 0,0054
2002 0,1256 0,0056
2003 0,1281 0,0061
2004 0,1340 0,0066
2005 0,1293 0,0067
2006 0,1283 0,0070
2007 0,1276 0,0073
2008 0,1240 0,0075
2009 0,1146 0,0066
2010 0,1144 0,0068
2011 0,1155 0,0070

Ñåðåäíº çà 1991–2011 0,1408 0,0076
Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî çà äàíèìè Ñâ³òîâîãî áàíêó.

²ç òàáë. 10 ñë³äóº, ùî Óêðà¿íà º ìåíøîþ çà ðîçì³ðîì åêîíîì³êîþ
ïîð³âíÿíî ç êðà¿íàìè çîíè ºâðî (0,0076); ïîð³âíÿíî ³ç åêîíîì³êîþ Ðîñ³¿
â³ò÷èçíÿíà åêîíîì³êà ìàº â³äíîñíî á³ëüøèé ðîçì³ð (0,1408). Òàêèì ÷è-
íîì, çã³äíî ç öèì êðèòåð³ºì òåîð³¿ ÎÂÇ, ïîòåíö³éíî Óêðà¿íà ìîæå á³ëü-
øîþ ì³ðîþ âèãðàòè â³ä âàëþòíî¿ ³íòåãðàö³¿ ç êðà¿íàìè ªâðîçîíè, í³æ
ç Ðîñ³ºþ.

Îáñÿã âçàºìíî¿ òîðã³âë³

Âàæëèâèì àðãóìåíòîì íà êîðèñòü ³íòåãðàö³¿ ì³æ êðà¿íàìè º çðîñòàí-
íÿ îáñÿã³â òîðã³âë³ ì³æ íèìè. Çà òàêî¿ óìîâè êðà¿íè îòðèìóþòü äîäàòêîâ³
âèãðàø³, ÿê³ ïîâ’ÿçàí³ ³ç çìåíøåííÿì ðèçèê³â òà òðàíñàêö³éíèõ âèòðàò
(Äðîáûøåâñêèé, Ïîëåâîé, 2004. Ñ. 82).

Äëÿ îö³íêè öüîãî êðèòåð³þ ìîæíà âèêîðèñòàòè ïîêàçíèê, ùî õàðàê-
òåðèçóº ìàñøòàáè âçàºìíî¿ òîðã³âë³ ì³æ êðà¿íàìè – ñåðåäíº çíà÷åííÿ îá-
ñÿã³â çîâí³øíüî-òîðã³âåëüíîãî îáîðîòó ì³æ êðà¿íàìè (â³äíîñíî íîì³íàëü-
íîãî ÂÂÏ êðà¿íè):

t
i

t
ij

t
ij

tij NGDP

IEx
AverageTR , (4)

äå t
ijEx  òà t

ijI  , â³äïîâ³äíî, – åêñïîðò òà ³ìïîðò ç êðà¿íè i â  êðà¿íó j;

t
iNGDP  – íàö³îíàëüíèé ÂÂÏ êðà¿íè i â íîì³íàëüíîìó âèðàç³ â ïåð³îä t.

Ó òàáë. 11 ïðåäñòàâëåíî äëÿ ïîð³âíÿííÿ ìàñøòàáè òîðã³âë³ Óêðà¿íè
ç Ðîñ³éñüêîþ Ôåäåðàö³ºþ òà êðà¿íàìè çîíè ºâðî, ÿêèé ðîçðàõîâàíî íà
÷àñîâîìó ïðîì³æêó 1996–2012 ðîê³â. Íàâåäåíà äèíàì³êà ïîêàçíèê³â ñâ³ä-
÷èòü, ùî, âèõîäÿ÷è ³ç äîñèòü òðèâàëî¿ ðåòðîñïåêòèâè, íà ñüîãîäí³øí³é
äåíü Óêðà¿íà ìàº á³ëüø ò³ñí³ òîðãîâåëüí³ çâ’ÿçêè ç Ðîñ³ºþ, í³æ ³ç êðà¿íàìè
ªâðîïè (ñåðåäíº çíà÷åííÿ 24,6 > 14,9),  à  îòæå, ïîòåíö³éíèé âèãðàø â³ä
ñîþçó  ç  ÐÔ  á³ëüøèé,  ³  â³í,  ÿê  çàçíà÷àþòü  åêñïåðòè,  ìîæå  çðîñòè  ï³ñëÿ
îá’ºäíàííÿ.
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Òàáëèöÿ 11

Ìàñøòàáè òîðã³âë³ Óêðà¿íè ç ÐÔ òà êðà¿íàìè ªâðîçîíè

×àñòêà òîðã³âë³ Óêðà¿íè, % â³äíîñíî ÂÂÏÏåð³îä
ç êðà¿íàìè ªâðîçîíè ç Ðîñ³ºþ

1996 10,5 32,2
1997 11,3 22,9
1998 13,9 23,8
1999 15,4 25,2
2000 17,9 29,8
2001 16,6 24,8
2002 17,0 22,3
2003 19,9 25,8
2004 18,4 26,9
2005 15,4 23,6
2006 15,3 20,8
2007 14,8 20,7
2008 14,7 19,5
2009 12,2 18,5
2010 13,0 26,1
2011 14,9 29,6
2012 12,4 24,9

Ñåðåäíº çíà÷åííÿ
çà 1996–2012 ðîêè

14,9 24,6

Äæåðåëî: ðîçðàõîâàíî íà îñíîâ³ äàíèõ Ñâ³òîâîãî áàíêó.

Ðàçîì ç òèì âàðòî âçÿòè äî óâàãè íàÿâí³ñòü òåíäåíö³¿ äî çðîñòàííÿ
òîðã³âë³  ç  êðà¿íàìè ªâðîçîíè (³ç  10,5 ó  1996 ðîö³  äî 12,4% ó 2012 ðîö³)
³ ñïàäíó òåíäåíö³þ – çìåíøåííÿ ÷àñòêè òîðã³âë³ ç Ðîñ³ºþ (ç 32,2 ó 1996 ðî-
ö³ ïîð³âíÿíî ç 24,9% ó 2012 ðîö³). Ñë³ä â³äçíà÷èòè, ùî òåíäåíö³ÿ çá³ëü-
øåííÿ òîâàðîîáîðîòó ç  êðà¿íàìè ªâðîçîíè º õàðàêòåðíîþ íå ò³ëüêè äëÿ
Óêðà¿íè, à é äëÿ ³íøèõ äåðæàâ ÑÍÄ. Òàê, ÿêùî ïîäèâèòèñü íà ñòðóêòóðó
òîðã³âë³ Êàçàõñòàíó òà Á³ëîðóñ³, òî âèäíî, ùî ÷àñòêà òîðã³âë³ ç ºâðîïåéñü-
êèìè êðà¿íàìè ó íèõ çðîñòàº íàâ³òü øâèäøå, í³æ â Óêðà¿í³ (ðèñ. 3), à ðîëü
Ðîñ³éñüêî¿ Ôåäåðàö³¿ ÿê òîðãîâîãî ïàðòíåðà çìåíøóºòüñÿ (ðèñ. 4).

Ðèñóíîê 3. ×àñòêà êðà¿í ªâðîçîíè ó ñòðóêòóð³ òîðã³âë³
Óêðà¿íè, Êàçàõñòàíó òà Á³ëîðóñ³, %

Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà äàíèìè Ñâ³òîâîãî áàíêó.
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Ðèñóíîê 4. ×àñòêà ÐÔ ó ñòðóêòóð³ òîðã³âë³

Óêðà¿íè, Êàçàõñòàíó òà Á³ëîðóñ³, %

Äæåðåëî: ñêëàäåíî çà äàíèìè Ñâ³òîâîãî áàíêó.

Ïîë³òè÷íà êîîðäèíàö³ÿ

Îêð³ì åêîíîì³÷íèõ êðèòåð³¿â ³íòåãðàö³¿, â óñ³õ ðîáîòàõ, ïðèñâÿ÷åíèõ

ð³çíèì àñïåêòàì äîñë³äæåííÿ îïòèìàëüíèõ âàëþòíèõ çîí, äîñë³äíèêè íà-

ãîëîøóþòü íà âàæëèâîñò³ ïîë³òè÷íèõ ôàêòîð³â. Çà â³äñóòíîñò³ ïîë³òè÷íî¿

âîë³, íàâ³òü ³äåàëüíà ñõîæ³ñòü åêîíîì³÷íèõ õàðàêòåðèñòèê êðà¿í íå áóäå

ñòèìóëîì äî ³íòåãðàö³¿. Çîêðåìà, Í.Ì³íö (Mintz, 1970), Ã.Õàáåðëåð

(Haberler, 1970), Å.Òîóåð òà Ò.Ó³ëåò (Tower, Willet, 1976) íàãîëîøóâàëè, ùî

ïîë³òè÷íà ³íòåãðàö³ÿ º íåîáõ³äíîþ óìîâîþ äëÿ çàïðîâàäæåííÿ ñï³ëüíî¿

âàëþòè. Öå îçíà÷àº, ùî â³äïîâ³äí³ îðãàíè ìàþòü äîòðèìóâàòèñü ïðèéíÿ-

òèõ ñï³ëüíèõ çîáîâ’ÿçàíü, ðîçâèâàòè âçàºìîâ³äíîñèíè òà ñï³âïðàöþâàòè â

ð³çíèõ ñôåðàõ, ïðîâîäèòè ïîë³òèêó, ùî íå áóäå çàãðîæóâàòè ôóíêö³îíó-

âàííþ öüîãî ñîþçó (Mongelli, 2002).

Ñï³âïðàöÿ ó ïîë³òè÷í³é ïëîùèí³ íàáóâàº îñîáëèâîãî çíà÷åííÿ, êîëè

éäåòüñÿ ïðî äîñÿãíåííÿ ìåòè, ùî ïîòðåáóº òðèâàëîãî ÷àñó ï³äãîòîâêè.

Ïåðåõ³ä íà ºäèíó âàëþòó º ïðèêëàäîì òàêî¿ ö³ë³, à â³äñóòí³ñòü êîîðäèíàö³¿

òà îäíîñòîðîíí³ñòü ä³é ïàðòíåð³â ñòðèìóº ¿¿ äîñÿãíåííÿ. Ó êîíòåêñò³ âàëþò-

íî¿ ³íòåãðàö³¿ äëÿ Óêðà¿íè ïèòàííÿ ïåðåõîäó íà ºâðî ùå íå ðîçãëÿäàëîñü

ÿê ñòðàòåã³÷íå ³ íå ñòàâèëîñü íà ïîðÿäîê äåííèé, òîä³ ÿê ïèòàííÿ âèêîðèñ-

òàííÿ ðîñ³éñüêîãî ðóáëÿ íà òåðèòîð³¿ êîëèøí³õ êðà¿í ÑÍÄ ïîðóøóâàëîñÿ

Ðîñ³ºþ ùå ó 1993–1995 ðîêàõ2.

Íîâ³ ³ìïóëüñè äëÿ ðåàë³çàö³¿ ³äå¿ ùîäî íàäàííÿ ì³æíàðîäíîãî ñòà-

òóñó ðîñ³éñüêîìó ðóáëþ òà âèêîðèñòàííÿ éîãî ÿê ðåçåðâíî¿ âàëþòè áó-

2 Ñòàòüÿ 15 Äîãîâîðà ñòðàí ÑÍÃ îò 24 ñåíòÿáðÿ 1993 ã.; Óêàç Ïðåçèäåíòà ÐÔ îò
14.09.1995 ã. ¹ 940 "Îá óòâåðæäåíèè ñòðàòåãè÷åñêîãî êóðñà Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè ñ ãîñóäàðñòâàìè-ó÷àñòíèêàìè Ñîäðóæåñòâà Íåçàâèñèìûõ Ãîñóäàðñòâ".
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ëî îòðèìàíî ó 2007–2008 ðîêàõ òà îñîáëèâî ï³ñëÿ êðèçè, ïðî ùî ñâ³ä-

÷èëè âèñòóïè ë³äåð³â Ä.Ìåäâåäºâà ³ Â.Ïóò³íà. Çàÿâè êåð³âíèöòâà ÐÔ

áóëè ï³äêð³ïëåí³ óõâàëåííÿì âàæëèâèõ íîðìàòèâíèõ äîêóìåíò³â, ùî ðå-

ãëàìåíòóþòü  öåé  ïðîöåñ.  Òàê,  ïðî  ö³ëåñïðÿìîâàíó  ñòðàòåã³÷íó  ä³ÿëü-

í³ñòü ðîñ³éñüêî¿ äåðæàâè ç³ çì³öíåííÿ ïîçèö³é ðóáëÿ íà ì³æíàðîäí³é

àðåí³ ñâ³ä÷èòü, çîêðåìà, êîíöåïö³ÿ äîâãîñòðîêîâîãî ñîö³àëüíî-

åêîíîì³÷íîãî ðîçâèòêó ÐÔ íà ïåð³îä äî 2020 ðîêó3, äå ïð³îðèòåòàìè

ðîçâèòêó çàÿâëåíî "ñòâîðåííÿ â Ðîñ³¿ ì³æíàðîäíîãî ô³íàíñîâîãî

öåíòðó, ïåðåòâîðåííÿ ðóáëÿ íà ðåã³îíàëüíó ðåçåðâíó âàëþòó ³ ðîçøè-

ðåííÿ âèêîðèñòàííÿ ðóáëÿ â çîâí³øíüîòîðãîâîìó îá³ãó, âêëþ÷àþ÷è: ïå-

ðåòâîðåííÿ Ðîñ³¿ íà îäèí ç³ ñâ³òîâèõ ô³íàíñîâèõ öåíòð³â, ùî ìàº íåçà-

ëåæíó íàö³îíàëüíó ô³íàíñîâó ³íôðàñòðóêòóðó ³ çàáåçïå÷óº ë³äèðóþ÷³

ïîçèö³¿ Ðîñ³¿ íà ô³íàíñîâèõ ðèíêàõ äåðæàâ íà ºâðàç³éñüêîìó ïðîñòîð³;

ïåðåòâîðåííÿ ðîñ³éñüêîãî ðóáëÿ íà ðåã³îíàëüíó ðåçåðâíó âàëþòó íà

ïðîñòîð³ Ñï³âäðóæíîñò³ Íåçàëåæíèõ Äåðæàâ".

Íàÿâí³ñòü çíà÷íî¿ ê³ëüêîñò³ ïðîáëåì íà øëÿõó ïåðåòâîðåííÿ ðîñ³é-

ñüêîãî ðóáëÿ ó ì³æíàðîäíó âàëþòó, ùî ñòîñóþòüñÿ âèêîíàííÿ íèì ôóíêö³é

çàñîáó ïëàòåæó, ì³ðè âàðòîñò³ é íàãðîìàäæåííÿ, ïåðø çà âñå, íà òåðèòîð³¿

ñàìî¿ Ðîñ³¿, à òàêîæ ñóïåðå÷íîñòåé ïðîöåñ³â âàëþòíî-ô³íàíñîâî¿ ³íòåãðàö³¿

â ðåã³îí³ ÑÍÄ â³äì³÷àþòü ÿê ðîñ³éñüê³, òàê ³ ³íîçåìí³ åêñïåðòè. Âîíè ï³ä-

êðåñëþþòü, ùî âàëþòíèé ôàêòîð, ñåðåä ³íøîãî, ñòîÿâ íà çàâàä³ ³íòåãðàö³¿

Á³ëîðóñ³¿ òà Ðîñ³¿. Íåîäíîçíà÷í³ âèñíîâêè ³ â óêðà¿íñüêèõ ôàõ³âö³â ùîäî

âèã³ä òà âòðàò ïåðåõîäó íà ðîçðàõóíêè â ðóáëÿõ ç Ðîñ³ºþ. Òîáòî ó ö³ëîìó

ñüîãîäí³ ïåðåä÷àñíî ãîâîðèòè ïðî ïîâíîïðàâíó âàëþòíó ³íòåãðàö³þ êðà¿í

íà òåðèòîð³¿ ÑÍÄ.

Ñòîñîâíî âèêîðèñòàííÿ ìåòîäîëîã³¿ àíàë³çó, ðîçðîáëåíî¿ â ðàì-

êàõ òåîð³¿ îïòèìàëüíèõ çîí, çîêðåìà, â ÷àñòèí³ ìîæëèâîñò³ îö³íêè

ðîçâèòêó ³íòåãðàö³éíèõ ïðîöåñ³â, âàðòî çàçíà÷èòè, ùî, îêð³ì ïåðå-

âàã,  ÿê³  äàº  ÎÂÇ ó  âèçíà÷åíí³  äîö³ëüíîñò³  óòâîðåííÿ  âàëþòíîãî  ñîþçó

ì³æ êðà¿íàìè ³ îá´ðóíòóâàíí³ âèáîðó îïòèìàëüíîãî âàëþòíîãî êóðñó,

óõâàëþþ÷è ð³øåííÿ, ñë³ä âðàõîâóâàòè ³ ¿¿ îñîáëèâîñò³/íåäîë³êè. Ñå-

ðåä íèõ âàðòî â³äì³òèòè:

ðåçóëüòàòè ä³ºâîñò³ êðèòåð³¿â çíà÷íîþ ì³ðîþ çàëåæàòü â³ä îáðà-

íîãî ïîêàçíèêà äëÿ ìàêðîåêîíîì³÷íîãî àíàë³çó (íàïðèêëàä, ÂÂÏ

÷è ïðîìèñëîâîãî âèðîáíèöòâà), ÷àñîâîãî ïðîì³æêó îö³íþâàííÿ

(äîâãîñòðîêîâîãî ÷è êîðîòêîñòðîêîâîãî), îäèíèöü âèì³ðó ñòàòèñ-

òè÷íî¿ ³íôîðìàö³¿ (â ð³÷íîìó ÷è ì³ñÿ÷íîìó ðîçð³ç³), ùî ìîæå êàð-

äèíàëüíî çì³íèòè âèñíîâêè;

âèñíîâîê áàçóºòüñÿ íà àíàë³ç³ ³íôîðìàö³¿, ÿêà õàðàêòåðèçóº ïðî-

öåñè, ùî âæå â³äáóëèñü ó ìèíóëîìó, îäíàê ð³øåííÿ ùîäî ³íòåã-

3 Ðàñïîðÿæåíèå  Ïðàâèòåëüñòâà  ÐÔ  îò  17  íîÿáðÿ  2008  ãîäà  ¹ 1662-ð  "Î  Êîí-
öåïöèè äîëãîñðî÷íîãî ñîöèàëüíî-ýêîíîìè÷åñêîãî ðàçâèòèÿ Ðîññèéñêîé Ôåäå-
ðàöèè íà ïåðèîä äî 2020 ãîäà".
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ðàö³¿ êðà¿í ÷è óòâîðåííÿ íîâîãî âàëþòíîãî ñîþçó ìîæå êàðäèíà-

ëüíî çì³íèòè ñóòí³ñòü ïðîöåñ³â âçàºìîä³¿ ì³æ êðà¿íàìè, ñòâîðèòè

íîâó ÿê³ñòü, à îòæå, é ñòàð³ òåíäåíö³¿ áóäóòü íåàêòóàëüíèìè é ð³-

øåííÿ, ÿêå óõâàëþâàëîñü íà ¿õí³é îñíîâ³, ìîæå áóòè ïîìèëêîâèì;

ïðàêòèêà é ðîçâèòîê íîâèõ òåîðåòè÷íèõ êîíöåïö³é ó ðàìêàõ òåîð³¿

ÎÂÇ çàñâ³ä÷èëè, ùî ëèøå îäíîãî ï³äõîäó, ùî áàçóºòüñÿ íà ïåðå-

â³ðö³ êðèòåð³¿â ³íòåãðàö³¿, àíàë³ç³ âòðàò òà âèã³ä íå äîñèòü äëÿ óõ-

âàëåííÿ ð³øåíü; íåîáõ³äíèì º ïåðåâ³ðêà íàÿâíîñò³ òà ä³ºâîñò³

âáóäîâàíèõ ñòàá³ë³çàòîð³â, ìåõàí³çì³â êîðèãóâàííÿ, ÿê³ çãëàäæó-

âàòèìóòü ð³çí³ øîêè.

Åâîëþö³ÿ  òåîð³¿  îïòèìàëüíèõ  çîí  òà  ïîÿâà  íîâèõ  ñó÷àñíèõ  ¿¿  íà-

ïðÿì³â, ÿê³ ïðîéøëè øëÿõ â³ä çàïåðå÷åííÿ äî ïåðåîñìèñëåííÿ êëàñè÷-

íèõ êðèòåð³¿â ³ ðîçðîáêè íîâèõ àëüòåðíàòèâíèõ, çàñâ³ä÷èëè, ùî êîæíèé

³ç áàçîâèõ êðèòåð³¿â ìàº ñâî¿ íåäîë³êè, à òîìó àíàë³ç åôåêò³â, ùî ñòâî-

ðþº âàëþòíèé ñîþç/³íòåãðàö³éíå îá’ºäíàííÿ, âàðòî ðîçãëÿäàòè ó ñó-

êóïíîñò³, âðàõîâóþ÷è êîðîòêî- òà äîâãîñòðîêîâèé àñïåêòè, íàÿâí³ñòü

ñï³ëüíèõ ö³ëåé.

Ïîð³âíÿëüíèé àíàë³ç äèíàì³êè ìàêðîåêîíîì³÷íèõ ïîêàçíèê³â Óêðà¿íè,

êðà¿í ÑÍÄ òà ªâðîçîíè, ÿêèé áóëî ïðîâåäåíî íà ÷àñîâîìó ïðîì³æêó

1997–2012 ðîê³â ó ðàìêàõ ïåðåâ³ðêè îñíîâíèõ ã³ïîòåç òà âèñíîâê³â òåîð³¿

îïòèìàëüíèõ âàëþòíèõ çîí, çàñâ³ä÷èâ:

ïåðåâ³ðêà ä³ºâîñò³ áàçîâèõ êðèòåð³¿â ³íòåãðàö³¿ òåîð³¿ ÎÂÇ ÿê ³í-

ñòðóìåíòó àíàë³çó ðîçâèòêó ³íòåãðàö³éíèõ ïðîöåñ³â ïîêàçàëà íå-

ìîæëèâ³ñòü îäíîçíà÷íîãî âèñíîâêó ùîäî íàÿâíîñò³ áåçñóì-

í³âíèõ ïåðåâàã ó âèáîð³ íàïðÿìó ³íòåãðàö³¿ äëÿ Óêðà¿íè. Öå

âêàçóº íà íåîáõ³äí³ñòü ðîçðîáëåííÿ é óïðîâàäæåííÿ â³äïîâ³äíèõ

ìåõàí³çì³â âèð³âíþâàííÿ òà êîðèãóâàííÿ åêîíîì³÷íî¿ äèíàì³êè

îñíîâíèõ ïîêàçíèê³â ç ìåòîþ çáëèæåííÿ ç êðà¿íàìè (ç ÿêèìè

Óêðà¿íà çàö³êàâëåíà ôîðìóâàòè ñîþç), óí³ô³êàö³¿ ¿õ åêîíîì³÷íî¿

ïîë³òèêè, ïåðåâ³ðêè íàÿâíîñò³ ñï³ëüíèõ ö³ëåé â îáðàí³é ñòðàòåã³¿

ðîçâèòêó;

íà ñüîãîäí³øí³é äåíü æîäíèé ³ç ðîçãëÿíóòèõ âàð³àíò³â âàëþòíî¿

³íòåãðàö³¿ Óêðà¿íè – óòâîðåííÿ ºäèíî¿ âàëþòíî¿ çîíè íà òåðè-

òîð³¿ êðà¿í ÑÍÄ (³ç ïåðåõîäîì íà ðîñ³éñüêèé ðóáëü) ÷è ïðèºä-

íàííÿ äî çîíè ºâðî – íå º ïðàêòè÷íî ìîæëèâèì ³ íåäîö³ëüíèì

÷åðåç íåãîòîâí³ñòü êðà¿íè â³äìîâèòèñü â³ä ñàìîñò³éíî¿ âàëþò-

íî¿ ïîë³òèêè ³ çíà÷íèõ âèòðàò, ïîâ’ÿçàíèõ ³ç öèì; ïîòåíö³éíî

íåãàòèâíèõ íàñë³äê³â äëÿ â³ò÷èçíÿíî¿ åêîíîì³êè âíàñë³äîê ð³ç-

íèõ (çà ð³âíåì ðîçâèòêó òà åôåêòèâíîñò³ ó íàñ òà êðà¿íàõ-

ïàðòíåðàõ) ìîíåòàðíèõ òðàíñì³ñ³éíèõ ìåõàí³çì³â, ô³ñêàëüíèõ

ñèñòåì, ôîíäîâèõ ðèíê³â.
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